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一、引言
保险业是资本密集型行业，在 WTO过渡期结
束后我国的保险市场在 2004 年底进入全面开放时
期。经过近十年的发展，保险业的改革发展取得了
显著成绩。2014 年，我国保费收入总计达到 20 234
亿元，同比增长 17.49%，同期寿险市场以保费收入
计算的占比从 2001 年的 54.73%增加到 62.72%。
随着我国寿险利率市场化的推进、互联网技术对
渠道销售的拓宽，叠加老龄化、城镇化和税收分配
制度的改革，寿险公司正站在盈利模式转型的十
字路口。如何在扩张过程中保持产品结构的平衡，
回归寿险产品保障型和长期储蓄性的功能以及探
索保险代理人渠道变革，最终的结点还是要落脚
在寿险公司的竞争力上。因此在这样的背景下，研
究我国寿险公司的技术效率及其变化趋势无疑具
有较强的实践意义和政策意义。
考虑到寿险业和产险业在经营机制、盈利周
期的不同，在变量的选取上不能区分两者在风险
分担、保费厘定等诸多方面的差异，本文选择人寿
保险公司作为研究对象，选取 2009—2012 年的数
据，使用 DEA方法和短面板模型分析寿险公司的
技术效率及其影响因素，并提出对策建议。
二、文献综述
经济学中所研究的效率通常描述的是投入产
出间的关系，由 Farrell（1975）在现代经济学的基
础上创造的效率和生产率边界方法为度量企业和
其他组织绩效提供了一个多维框架。自此，西方实
证家们发展了随机效率边界和非参数数学规划边
界方法，效率研究尤为普遍。相关应用研究涉及了
规模和范围经济研究（Kellner and Mathewson，1983；
Grace and Timme，1992）、效率研究方法的创新如全
要素生产率的度量（Cummins et al.1999；Cummins
and Zi，1998）、保险公司整体效率的评价除技术和
成本效率外还包括利润效率、收益效率的研究
（Berger et al.，1999；Cummins，Tennyson and Weiss，
1999）、保险机构的国别比较（Diacon et al.，2002）。
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随着研究的深入和评价技术的改进，有关效率的
分析转向更为细致的问题和角度，例如考察公司治
理、组织形式、资本结构等微观要素对保险公司效
率的影响（Cummins et al.2004；Cummins et al.2009；
Pottier，2011）。国内学者主要借鉴国外效率评价方
法对国内的保险公司进行整体效率分析（姚树洁
等，2005；吴洪，赵桂芹，2010；梁平和梁彭勇，
2011；刘铮，张春海，2013；胡宏兵，2014）。本文选
择数据包络分析（DEA）非参数的数学规划方法，
以保险业较为常用的投入导向型来计算生产边
界，假设以产出水平为条件，以最小化投入为基础
进行估计，在此基础上选择 VRS模型来测算保险
业技术效率的构成。
三、模型构建、变量选择和数据来源
（一）样本公司的选择
本文选择了 2009—2012 年所有年份都有数
据的寿险公司（剔除了工银安盛、中融人寿）共 37
家纳入整个样本区间，其按期间内各年原保费收
入计算的寿险公司市场占有率达到 95%，具有足
够的代表性。样本数据来源于各期《中国保险年
鉴》（2010—2013）中的寿险公司资产负债表、利润
表、人员结构情况表、业务结构表。
（二）DEA模型选取
1.投入变量的选择
本文选择股权资本（实收资本、资本公积）、营
业费用（手续费及佣金支出、业务及管理费）两项
作为投入指标。作为风险对价的基础，金融股权资
本在将保险视为风险负债的保险定价金融理论中
被认为是一种重要的投入，是使企业尽可能接近
典型的保险需求理论假设即索赔确定会被支付的
必要投入（Cummins and Danzon，1997）。它构成了寿
险公司在应付损失超过预期无法以保费来偿付的
一种承诺。保险产品的特性对持续补充资本金有
天然的要求，我国偿付能力监管制度框架对于定
量资本的约束对提升保险公司经济效率和个体价
值有重要作用。笔者认为，传统生产理论中以固定
资产作为有形投入变量忽视了保险行业的轻资产
属性，也没反映现代企业的契约关系，本文在业务
及管理费中用折旧费用项目来反映其投入贡献大
小。手续费及佣金支出项目反映了保险代理人的
投入数据，包括直销和代销等展业支出部分；业务
及管理费包括内勤劳动力的工资，承保理赔防损
中发生的各项费用，由此汇总的营业费用间接把
劳动力这占比很大的部分纳入了规划模型中。
2.产出变量的选择
本文选择赔款支出、投资收入（投资收益、公
允价值变动损益）两项作为产出指标。在金融业设
定投入与产出项的确定时，Berger 和 Humphrey
（1997）建议采用增加值方法，依据营业成本匹配
判断，具有较大增加值的种类被认为是重要的产
出，其他要素则视为不重要的产出因素。已发生的
给付代表保单持有人在当年获得的给付，是风险
集合与风险承担功能的代表，它们度量了由保险
人集合并作为给付重新分配的资金数量。由于保
费收入和保险赔偿给付的时间差，附加准备金的
存在使保险公司有了投资的可能，这也与保险公
司提供实际服务和中介产出的金融功能一致。在
竞争的寿险市场上，各家公司普遍用投资收益增
加来对冲承保利润空间的缩小，增强竞争力，所以
投资是保险公司特别是寿险公司业务经营的必然
结果。在保险公司会计报告体系内，公允价值变动
损益是单列于投资收益之外的金融资产科目，核
算包括投资性房地产、衍生工具、套期保值业务等
公允价值变动形成的应计入当期损益的利得和损
失，也属于对寿险公司资金的占用。
3.变量的 Pearson 相关性检验
表 1 2009年投入产出变量相关性检验
相关性 相关性
** .在 0 .01水平（双侧）上显著相关 ** .在 0 .01 水平（双侧）上显著相关
** .在 0 .01 水平（双侧）上显著相关 ** .在 0 .01 水平（双侧）上显著相关
资料来源：SPSS 测算结果（其他年份变量之间高度相关）
投资收入
股权资本
Pearson相关性
显著性（双侧）
N
Pearson相关性
显著性（双侧）
N
投资收入
1
37
0.956**
0.000
37
股权资本
0.956**
0.000
37
1
37
投资收入
营业费用
Pearson相关性
显著性（双侧）
N
Pearson相关性
显著性（双侧）
N
投资收入
1
37
0.982**
0.000
37
营业费用
0.982**
0.000
37
1
37
赔付金额
股权资本
Pearson相关性
显著性（双侧）
N
Pearson相关性
显著性（双侧）
N
赔付金额
1
37
0.990**
0.000
37
股权资本
0.990**
0.000
37
1
37
赔付金额
营业费用
Pearson相关性
显著性（双侧）
N
Pearson相关性
显著性（双侧）
N
赔付金额
1
37
0.969**
0.000
37
股权资本
0.969**
0.000
37
1
37
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由表 1 可知，本文所选取的投入、产出变量之
间具有高度的相关性，这说明所选取的投入、产出
变量具有合理性。
四、实证分析
笔者使用 DEAP2.1 软件求解 DEA 模型线性
规划问题，得到各保险公司的技术效率值和分解
后的纯技术效率值和规模效率值。
（一）整体分析
图 1 2009—2012年中国寿险业技术效率概况
图 1 列示了 2009—2012 年中国寿险业各年
技术效率、纯技术效率、规模效率均值方面的情
况。整体上来讲，样本年技术效率均值得到大幅提
升，到 2012 年接近 0.6 的水平。纯技术效率在样
本年变化幅度不大，表明公司内部经营水平提升
有限；规模效率在样本年明显上扬，这与公司面临
的外部环境好转有关。
（二）公司分析
1.技术效率概况
图 2 2009—2012年寿险业各公司技术效率排序概况
资料来源：《保险年鉴》（2010- 2013）、DEA 测算结果
整体上看，各家寿险公司在样本期间中波动
较大，仅有少数公司如泰康人寿、中意人寿在样本
期间保持有效率。一些公司仅在某年技术效率表
现不佳，其余样本年表现不错，如平安人寿、人保
寿险、国寿股份、新华人寿。值得注意的是，三个组
群中具有市场支配地位背景的公司基本保持较高
的技术效率，均值都在 0.7 以上，近似有效。
2.分解分析
图 3 2009—2012年各寿险公司纯技术效率与规模效率散点图
为了更加深入分析各寿险公司技术效率低下
的深层次原因，笔者用散点图来进一步了解不同
公司纯技术效率和规模效率的情况。图中横轴为
纯技术效率，纵轴为规模效率，2009—2012 年均值
分别为 0.617 和 0.792，根据各均值分成了四个区
域。显然寿险公司的规模效率情况相比纯技术效
率略好，接近 2/3 的寿险公司都在平均值以上 ,近
似有效率。其中 A区域具有高于均值的纯技术效
率和规模效率 11 家，占样本数的 30%；B区域具
有高于均值的规模效率，但纯技术效率低于均值
13 家，占样本数的 35%；C区域有 8 家，占比 22%，
需在经营水平和资金规模配置方面双管齐下；D
区域有 5 家，包括天安人寿，友邦的深圳、江门、东
莞、江苏分公司，占比 14%，在资金运用方面非常
有效，但配置尚未达到最佳经营规模。
3.资本结构属性分析
图 4 2009—2012年中外资寿险公司纯技术效率和规模效率排序图
为了衡量资本结构属性可能对寿险公司效率
影响，笔者按照中外资背景将各类公司按纯技术
效率和规模效率从高到低进行排序。从中外资寿
险公司的效率比较来看，外资公司的纯技术效率
具有比较明显的优势。这与外资公司在资本运用
效率、内部管理成本和信息传递速度方面的优势
分不开；而在规模效率方面外资公司处于劣势地
位，这与中资公司的本土化优势、经营时间较长、
市场影响力大有关，未来随着外资公司本土化以
及政策上业务范围的放开，这一方面效率提升的
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空间极大。
五、寿险业供给技术效率的内部影响因
素分析
（一）解释变量说明与模型设计
以图 4 中外资寿险公司纯技术效率、规模效
率趋势的分化作为出发点，本部分试图从产权角
度的中外资在管理体制和文化差异之分探究供给
技术效率的内部影响因素。笔者借鉴了 Cummins
选择公司规模、营销方式、所有权形式和人力资本
作为变量探究保险业的绩效（1999）以及刘志迎运
用公司规模、人均保费、组织形式、成立时间等变
量研究寿险业成本效率影响因素（2007），结合行
业实际情况运用了定性和定量指标提出了下列对
寿险业有重要影响的关键因素的假设。
假设一：资产规模（Asset）与寿险业效率成正
比。较高的资产规模使大公司相比小公司更具规
模经济和范围经济的优势，体现在服务质量、品牌
受众、信誉方面、风险量化补偿方面。笔者选择各
家本年寿险公司资产总额取对数来衡量。
假设二：营销能力（MARKET）与寿险业效率
关系待定。毋庸置疑，具有广大的代理人和经纪人
队伍对于扩大公司保费规模，扩大市场份额不乏
重要关系，但必须正视我国保险业营销员鱼龙混
杂、素质较低、培训成本和招聘成本巨大以及保单
脱落率高等问题。笔者选择各家寿险公司营销员
人数取对数来衡量。
假设三：银保渠道（YBQD）与寿险业效率成正
比。寿险公司在银保渠道的保费收入占有绝大比
重，渠道产能直接关系到寿险公司的经营效率。笔
者选择各家寿险公司银保渠道保费收入取对数来
衡量。
假设四：组织形式（ORG）：ORG=1 代表集团化
控股公司制的保险机构；ORG=0 代表单一的保险
机构。笔者假设集团化控股公司制的组织形式可
以依靠自己背后大型金融集团的实力在资本金投
放、专业化能力提升、集约化的经营策略方面有利
于整体效率的提高。而单一的保险机构在开拓服
务市场，注重保费规模、粗放式经营方面可能导致
效率低下。
在前述假定条件的基础上，笔者使用以下模
型进行回归：
（te）it=β0+β1ln（scales）it+β2ln（maxrket）it+
β3ln（ybqd）it+β4ln（org）it+εit
其中 i 和 t 代表各家寿险公司和年份，笔者运
用 Stata12.0 软件采用最小二乘法对样本数据进行
面板回归分析。
为避免多重共线性影响，笔者对解释变量进
行相关系数以及方差膨胀因子分析，数据基本可
以避免多重共线性问题。显示如下：
表 2 模型变量的相关系数及其显著性（中资）
注：* 表示相关系数在双端 0 .05 水平上显著
表 3 模型变量的相关系数及其显著性（外资）
注：* 表示相关系数在双端 0 .05 水平上显著
表 4 方差膨胀因子分析
（二）实证分析
大 N 小 T 的短面板数据因为时间跨度特别
短，以单位根和协整无法获得较为有效的结果。这
里笔者直接采用豪斯曼检验判定面板数据支持采
用随机效应。模型如下：
表 5 寿险公司样本年技术效率的回归结果（中资）
对中外资寿险公司 te 的回归方程拟合度及显
著性结果说明如下：
Ln（scales）
Ln（market）
Ln（ybqd）
Org
_cons
Coef.
0.3250699
- 0.02092
- 0.0652337
0.1178924
- 0.6738514
Robust Std.Err.
0.0687091
0.0234742
0.0236909
0.1042722
0.2301858
t
4.73
- 0.89
- 2.75
1.13
- 2.93
P>|t|
0.000
0.373
0.006
0.258
0.003
R- squared
Within=0.2679
Between=0.8285
Overall=0.6976
TE
Ln（scales）
Ln（market）
Ln（ybqd）
Org
TE
1.0000
0.8211*
0.5355*
0.6585*
0.7444*
Ln（scales）
1.0000
0.7101*
0.8440*
0.8189*
Ln（market）
1.0000
0.6111*
0.5712*
Ln（ybqd）
1.0000
0.7112*
Org
1.0000
TE
Ln（scales）
Ln（market）
Ln（ybqd）
Org
TE
1.0000
0. 5076*
0. 2719*
0.1695
- 0.0759
Ln（scales）
1.0000
0.4387*
0.6853*
- 0.7535*
Ln（market）
1.0000
0.2426
- 0.2975*
Ln（ybqd）
1.0000
- 0.5204*
Org
1.0000
Variable（中资）
Ln（scales）
Ln（ybqd）
Org
Ln（market）
Mean VIF
VIF
6.23
3.49
3.05
2.02
3.70
1/VIF
0.160468
0.286132
0.327785
0.494835
Variable（外资）
Ln（tzsr）
Ln（pfje）
Org
Ln（market）
Mean VIF
VIF
3.59
1.90
2.32
1.25
2.27
1/VIF
0.278743
0.526245
0.430920
0.798675
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Ln（scales）
Ln（market）
Ln（ybqd）
Org
_cons
Coef.
0.4136605
0.0259202
0.0553026
0.3701897
- 1.472351
Robust Std.Err.
0.1229256
0.015077
0.0596196
0.1206466
0.4170843
t
3.37
1.72
0.93
3.07
- 3.53
P>|t|
0.001
0.086
0.354
0.002
0.000
R- squared
within=0.1862
between=0.5290
overall=0.4880
表 6 寿险公司样本年技术效率的回归结果（外资）
资产规模方面，中资寿险公司每增长 1%，技
术效率增加 0.32%，区别于外资寿险公司的
0.41%，表明外资寿险公司的资产利用率得到更
大程度上的发挥，拥有更高的规模经济和范围经
济效应。
营销能力方面，中资寿险公司关系成反比，区
别于外资寿险公司呈正比，但均不显著。营销产能
与公司技术效率不成正比可能的解释是寿险业销
售队伍过度膨胀臃肿，存在依赖的人力规模带动
保费增长，未来寿险公司必须向更精细化管理转
型，通过优化营销资源配置效率和培养和沉淀专
业化销售队伍来整体降低运营成本。
渠道产能方面，中资寿险公司关系成反比，区
别于外资寿险公司呈正比，但外资寿险公司回归
结果不显著。可能的解释是中国寿险公司银保渠
道占保费收入比较高，渠道粗放，产品结构单一。
中资公司必须在渠道营销上更加精准直接、精耕
细作。
集团化控股方面，中外资寿险公司系数为正，
但中资寿险公司不显著。可能的解释是中资集团
化控股公司存在分化现象，一些控股公司整合资
源能力不足，亟需在产品协调和渠道经营等方面
加强技术创新，增强竞争力。而外商在华的分公司
能够秉承国外大型金融集团的经营理念和先进的
管理技术，拥有更加高效的经营效率。
六、政策建议
（一）优化寿险产品结构，构建具有高效率的
盈利体系
寿险公司在研发和展业环节应该更加注重保
障功能的发挥，促进对医疗和养老保险等中长期保
障类产品的开发，强调寿险的保障成分和降低投
资成分。另外，需进一步明确寿险公司在金融中介
市场的价值定位，构建具有竞争性和高效率的盈
利模式，从简单的规模扩张型向质量效益型转变。
（二）推进渠道整合，提高营销效率
寿险公司有必要改进粗放的佣金激励机制，
拒绝人海战术。实行精英员工制有望使保险公司
严格掌控销售流程，解决营销人员的留存难、销售
误导等，防止赔付成本与销售成本倒挂，承保利润
被保险中介吞噬等问题。另外，需进一步培育多元
化的渠道，降低单一渠道带来的波动和风险。譬如
加强互联网技术在物理渠道整合、标准化产品销
售的作用，解决传统渠道代理人增员困难、银保新
单量价齐跌的困局，淘汰中低产能的营销员，降低
渠道成本，向以客户为主导的高级阶段转变。
（三）通过持续资本金补充，实现规模经济
持续的资本金补充是寿险公司提升承保能
力、实现规模效应的重要路径之一。除在利润结构
转型依靠内生性资本补充机制外，还可以依靠外
生性资本补充来源，包括财务再保险等创新型金
融工具实现风险转移和财务安排、引进战略投资
者进行股权补充，实现前瞻性的滚动的资本规划。
（四）差异化经营，发挥集团协同效应
保险控股集团公司应当以强化竞争力为基
础，实现资源整合、信息共享和产品合理结合，发
挥集团协同效应。另外需强调的是，在当前寿险业
买方市场的特性下产品日趋同质化，更要求其他
寿险公司应根据自身定位适度多元化亦或差异化
经营，这样才能在激烈的市场竞争中赢得发展。
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的功能。许多成功的移动 O2O产品注意在每个新版本的
首次登陆时设置教学指引，标明按钮的位置和功能，或者
在操作流程中给予详细的提示，甚至采用内置小视频的方
法，对消费者进行功能和操作上的指引，以期达到良好的
效果。
第二，关注感知兼容性。在感知网络外部性中，感知兼
容性的影响更大。感知兼容性是间接网络外部性的代表，
感知兼容性可以从硬件兼容性、软件兼容性，以及线上线
下的融合度三个角度进行研究：有大量的应用程序（支付
应用、二维码技术、LBS 应用、社交应用等）可与移动 O2O
产品配合使用；移动 O2O产品可以在不同的移动终端、不
同的操作系统平台上使用；移动端购买的 O2O产品可以
在线下无障碍的使用。移动 O2O产品运营商要从硬件兼
容性、软件兼容性，以及线上线下的融合度三个方向出
发，促进新技术与移动 O2O产品的无缝结合，还可能发现
其中的商机。如百度成熟的“地图 +O2O”模式，就是将 LBS
应用和 O2O天衣无缝得整合起来，取得了行业第一的好
成绩。同样的，支付应用（国内以阿里巴巴支付宝，腾讯微
信支付，以及正在崛起的银联在线支付）能否与移动 O2O
产品良好整合，是移动 O2O产品能否取得消费者认可的
重要参考。团购老网站糯米网，正是因为其糟糕的付款体
验，引起很多消费者诟病。在 ios、安卓、win 平台上的移动
O2O产品背后是完全不同的技术架构，因此，移动 O2O产
品上市之初，能否尽快地在以上三个平台上铺开，也是影
响消费者采纳意愿的重要因素。如今，消费者经常使用基
于不同平台的多种移动终端，不能完全覆盖这些平台，会
大大损失响应平台上的大量用户。随着云技术的不断发
展，移动 O2O产品也可考虑将消费者信息结合云技术服
务，实现在不同平台上同步的体验。
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